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1.は し が き
名著 「金融論」を10年前に出 して,金 融理論を確立された著者は,今 ここ
・に力作 「銀行理論」を出されたのである。学界か ら待望された新著であった
だけに,"す きのない論理,,で構成されていて,筆 者のごとき書評をなしう
るべきでない。 日頃の学恩に報ゆるために,拙 ない紹介を行な うわけである
が,正 しい紹介す らな しているかを恐れる次第である。
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博士は銀行論の展開の基礎を,第 一章と第二章における再生産過程の解明1
に求めておられ るのである。
第三章 と第四章では,商 業銀行本来の業務は貨幣を造出して,企 業に運転
資金を供給す ることであ り,投資銀行業務は設備資金を供給 して資本形式に
寄与することであると導かれている。すなわち,第一章 と第二章の基礎か ら第
三章 と第四章が導かれて,銀行論の第二の基礎を見出しておられ るのである。
第五章は信用創造理論の展開である。博士は 昭 和15年に 「銀行信用の理
論」を纒めてお られている。マクラウドや ウィザ ースやハーソか ら出発 した
博士が,第 二次大戦を経て信用創造を否定する見解に転ぜ られ,そ の後更に
再び否定 とい うその迷路を打開されたのである。
第六章は預金貨幣の流通と造出とは不可分の関係にあること,お よびその・
重要な意味を取 り扱われてい る。
第七章は銀行経営の健全性 と再生産過程の進行 との関係を論証せ られ,本
書の優れたる特色 ともい うべき経営と経済の両理論の統合の方途を示されて
いる。
第八章は手形の転嫁流動性の機能が,信 用創造を可能にす るメカニズ ムの
一つであることを説明している。
第九章では準備金市場の機能が,英 ・米 ・日の国によってそれぞれ特色の
あることを解明されている。
第十章は金融の もろもろの制度や理論は,歴 史の積み重ねの生成発展であ
って,歴 史の教え とは無関係な新理論や新政策や新方式は,外 観上いかに精
緻な ものに見え ようとも,一 時の思いつきにす ぎないと警告され,金 融の歴
史を離れた経済理論は,現実に経済の混乱を導 くおそれが多いと力説される。.
ラ ドクリフ委員会にいわゆる一般的流動性 とい うのは,よ り広い概念にお
いて用いられているのであって,そ れを明確に定義す ることは困難であ り,
計数的に捕捉することは不可能であると主張せ られている。特にイギ リスに
おけ る銀行の流動性指導を,わ が国において形式的に見習お うとするがごと
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きは,厳 に戒めなければならないと結論されている。
第十一章と第十二章は,英 ・米 ・日の中央銀行の生成 と銀行券発行制度を
論 じ,現 金供給方式 としては三方式を挙げている。金 ・外貨 の買入れに よる
もの,商 業銀行への貸出しによるもの,公 債の買入れによるものである。現
金供給方式がその国の金融構造を定め,金 融構造の特質を生ぜ しめ,こ の特
質を認識す ることなしには,金 融現象の分析 も理解 も又それに対する金融政
策 も,こ とごとく的はずれの ものとなるであろ うと論 じている。
第十三章では,先 ず第三章や第四章および第七章の説明より商業銀行鉄則
と投資銀行鉄則 とを導出され,銀 行鉄則は国民経済の均衡的発展につなが る
重要なる法則であることを述べている。そ して 日本のオーバー ・ローンに言
及 されて,素 朴な黄金法則にとらわれてはいけないと強 く主張され る。更に
わが国の新買いオペレーションに対 して楽観論を警めてお られ,金 融正常化
の唯一に して不可欠の道は金利を 自由化 して,金 利機能の復活を図るべきだ
と強調されるのである。
この章において第五章で明らかにされた信用創造理論に対 して,一 歩進め
て政策理論または応用理論 ともい うべ き分野を考究されてい るとわた くしに
は思えるのである。それは本章第七節に論ぜ られている,適 正量の貨幣供給
と生産の弾力性 とい う問題である。そこに生産が完全に弾力的である範囲内
で貸出しが行なわれるという条件を提 出 さ れ て,銀 行経営の健全性に とっ
て,き わめて平凡な条件であるけれども,も っとも重要な基本的な条件であ
ると結ばれている。
第十四章では,投 資銀行業務を考察され,貯 蓄 と資本形式について,投 資
証券の期待所得性に基づいて備わる証券の転嫁流動性は,投 資調整の機能を
果たす ものとされ るのである。
第十五章は貨幣政策の眼 目が,貨 幣需要を調節することか ら,商 業銀行の
信用創造機能を通じて,貨 幣供給を調節することに変わってきて,実 現され
ていると論じている。
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以上において各章の内容の骨子を記 したのである。次に本書の基本部分 と
思われ るものについて,感 想を述べて著者の御示数を仰 ぐ次第である。
2.銀 行理論 の基本原理
貨幣経済を実物的領域 と貨幣的領域 とに二分 して,前 者におけ る経済行動
は相対価格にのみ依存 し,後者における行動は相対価格を所与 として絶対的
価格水準にのみ依存す ると す る の が,い わゆ る古典的二分法(Classical
Dichotomy)の想定である。
古典派の想定においては,商 品と貨幣 とは完全に分離され るのである。こ
れに対 して,著 者は実物経済社会を,交 換媒介手段としての貨幣が用いられ
ていない社会 とし,実物経済社会 といっても,そ こでは財貨について価値計
算が行なわれ,(例 えば労働価値説を考え て み て も,価値計算が可能であ
る。)生産 ・分配 ・消費 ・投 資は,す べて価値計算に従 って行なわれ る。ここ
においては,貯 蓄す ることは投資す ることであ り,投 資す ることは貯蓄す る
ことである。か くて労働 ・資本 ・土地 ・企業の四つの生産要素の貢献によっ
て純生産物は生まれ,純 生産物の価値は,つ ねに要素費用の合計に等 しい。
貨幣経済社会の貨幣は,銀 行貨幣である。そ こにおいては,所 得貨幣で生
産設備を調達することが投資であ り,このように して形成された生産設備は
実物資本 と呼ばれる。また投資される前の所得貨幣は,貯 蓄されている貨幣
すなわち貯蓄貨幣であって,そ れは貨幣資本と呼ぼれる。よって,消 費 され
るはずの所得貨幣は,い かに長 く保有されているものとして も,それは貯蓄
貨幣で もなければ貨幣資本で もない と断定 され,そ れ故に,可 変資本の概念
は不要 といっている。前著 「金融論」では,特 に貨幣市場の理論の展開に努
力されて,貨 幣市場と資本市場に関する従来の支配的見解が,資 本が貸出さ
れる期間の長短 に よって区別されるに とどまって い て,二 つの市場の本質
的な相違が看過されていた点を分析されたのである。貨幣市場とは創造貨幣
か ら経営資金が賄われる市場であって,そ れに伴なって総 生産 物 が 生産 さ
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,れ,それに続いて貨幣総所得が形成 され る。資本市場 とは,貯 蓄貨幣か ら新
投 資資金が賄われ る市場であって,そ れに よって,実 物資本の形成が可能 と
な ると主張 されている。
著者は 「金融論」において,貨 幣市場の理論 と資本市場の理論とをただ し
く接木 して,信 用理論 と資本理論 との統合理論を構成されたのであった。本
書においては,著 者は更に進めて経営理論 と信用理論 との綜合が試みられて
～・るのである。
著者のいわゆる複線回帰的拡大再生産の模型でのみ,貨 幣市場と資本市場
の存在が共に想定せ られるとい う考え方が,も のを考え るすべての基礎であ
るとわた くしには思えるのであ る。
さて,複 線回帰的迂向生産を可能にす るものは,投 資資金にほ か な ら な
・い。商業銀行が 自己流動性理論にのっとって,貸 出しを行な うときは,財 貨
と貨幣の平行の公理がおのずか ら実現される。 しか し自己流動性理論は,成
長貨幣供給のための必要条件を物語 るものではあっても,十 分条件を満たす
ものではない。
物価の騰貴を引き起こす ことな しに,生 産量を増加せ しめうる条件は,生
産 が完全に弾力的である範囲内において,運 転資金の供給を図ることであっ
て,そ れこそ まさに,真 の意味における財貨生産 と貨幣造出の平行関係の原
側 を,実 現す る道にほかならない。そ して所定の生産設備の下においては,
生産が完全に弾力的である範囲は,お のずか ら与えられていることとなる。
生産が完全に弾力的であるか どうかは,絶 対的意味において確i定しうるもの
で はな く,それは運転資金の供給量 との関係において,相 対的に確定 しうる
に とどまる。生産が完全に弾力的である範囲を,事 前的に正確に確定するこ
とは,き わめて困難であ る。 よって運転資金の増加が物価に与えた影響を見
て,そ れを事後的に判断 しなが ら,そ の後の運転資金の供給を調節 してい く
のであって,そ れは経済活動にとって不可避な試行錯誤の過程で勃 る。銀行
経 営の健全性が実現される条件は,交 換尻が零となるように貸出しが調節さ
一140一 商 学 討 究 第14巻第4号
れていることと,生 産が完全に弾力的である範囲内で貸出しが行なわれてい
ることとの二つであって,そ の第一の条件は銀行経営の自衛上,第 二の条件
は貨幣当局の政策的行動をまって初めてよく満たされると結論 されている。
以上の基礎理論を通 じて,博 士は質実に経営理論 と信用理論 との綜合 とい
う偉業を達成せ られた の で あ る。わた くしは,貨 幣数量説を再述す るとき
に,殊 に貨幣の供給について(拙 稿小樽商科大学 「商学討究」第14巻・第5
号1963年ll月39頁)痛感 したことは,金 融資金の需要供給の調整において,
最 も重要な内容をなす ものは,設 備資金 と運転資金 との調和であった。この
点に関 して,本 書第十三章は明確に,理 論的に も政策的にも御指導を賜わる
ことがで きたことを,特 に深謝 したい。
経済活動が最も有効に行なわれ るためには,金 融理論の立場か らすれば,
運転資金 と設備資金 とが,適 当な割合で常に維持され ることが必要 と考え ら・
れたか らである。
未熟者の弱輩のために一二の質問をす ることをお許 し願 う次第である。
e本 書206頁にすべての銀行が歩調をそろえて貸出しを行な うときは,
貸出高の如何にかかわ らず,交 換尻は零となって,貸 出 しは限 りな く可能と
なるとい う第一条件が,第 二条件の生産が完全に弾力的である範囲内で行わ
われているとい う保証は,な ん ら存在するものではないとい う点において,
わた くし自体が博士のいわゆる迷路か ら脱出することができないが故に,逆
に貨幣当局の政策的行動をまって初めてよく満たされる(本 書207頁)と考
えてお られ るので よいのではないか と存ずる次第である。著者のいわれる第
二条件の保証はない とい う点が,理 念的には理解で きるが,銀 行集団の預金
貨幣造出 と中央銀行の現金供給方式 とを,有 機的に連結 して作用 していると
みてよい場合が多いと考えられるが如何。
⇔ 信用造出を貨幣の追加的供給 と解するか,単 なる資金の信用拡大とみ
るかの解釈の相違は,わ が国の金融構造を考える場合,殊 に短期均衡分析 と
い う枠か ら解放 して考える時に,兼 営銀行制度のもとにおいて,銀 行貸出し.
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の増加が貯蓄性預金の増加を上回る部分を信用創造の大きさとみることは,
分析上大切 なことと考える場合,博 士の御見解をお伺い したい。
3.む す び
独自の主張である著者の御見解を,限 られた る紙面において紹介すること
は容易ではないが,最 後に本書に対する希望を記 して結語 としたい。
i著者は月刊 「金融ジャーナル」昨年12月号に 「理論を忘れた金融政策」と
題 して"み ずか らの理論"を 忘れると警告せ られているが,わ た くしも同感
である。 日本の学界は稽 もすれば,外 国の見解にひきまわ される こ とが 多
い。そ して外国の見解の収集が貴ばれているが,そ れに反 して博士は着実に
思 索に累索を加え,努 力に努力を重ねて,事 情の歴史的考察の上に立って理
解す ることに徹す ることを常 とされている。"お のずからの論理"を"み ず
か らの理論"と して摂取することは至難の業であるが,博 士は学界において
数少ない貴重な存在として知 られている。
わた くしは博士に期待することは,国 際金融の場においては,如 何なる原
理 に基づいて構成せ られるかお教え願いたい。それ故に更に第三の名著とし
て 「国際金融理論」のものせ られることを待望 してやまない。
(昭和39年1月記)
